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周
知
の
ご
と
く
、
一
八
七
○
年
代
以
来
、
ロ
ン
ド
ン
割
引
市
場
に
割
引
の
た
め
提
示
さ
れ
る
内
国
為
替
手
形
の
量
は
急
激
か
つ
大
巾
の
減少を示し、七○年代以後ロンドン割引市場の主要な業務は外国為替手形の割引となる。すなわちロンドン短期金融
市場は主として国内金融の市場であることをやめ国際金融の市場へとその性格をかえることになった。
ところで、このように重要な影鰯を後にのこした内国為替手形の減少をひきおこした原因が何であったかについて
は、従来詳細な研究が行なわれたことはないように思われる。もちろんその原因についてのいくつかの説明は存在す
る。その主要なものはほぼ三つのタイプに分類できるであろう。すなわち第一のタイプの説明は銀行合同運動の結果
全国的支店網を有する巨大銀行が成立し「農業地方」の余剰資金をエ業地方に直接（割引市場の介入なしに）移動さ
せることができるようになったため、かかる資金移動のための手段として手形を用いる心要がなくなった、というも
のである。Ｗ・Ｔ。Ｃ・キングの説がこのタイプの説明の代表的なものであり、そしてこのタイプの脱明は今でほほ
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手形の存在麺の推計を最初に試みたのはＷ・リーザムミ・㈲のｇ冨日である。彼は実務家としての自己の体験と
オーヴァレンド・ガーーーー商会から提供された情報をもととして連合王国内にある一定時に存在する預金堂（普通銀
行及び貯蓄銀行の）は平均約二億一一千万ポンド、同じくある一定時に存在する手形量は約一億三千五百万ポンド、う
ち外国手形は約六分の一を占める、と推定した。リーザムのこの推定はなんらかの客観的根拠を有していたとは思わ
（肱こ
れないので、その結果をどの程度まで信頼してよいか、判断の基礎もないことになる。
リーザムについで手形存在量の推計を行ったのはニューマーチである。彼は一八五一年に（王立）統計協会雑誌に
グレィト・プリテソ、イングランド、スコットランド、ランカシャー、チニシャーの各々で一八二八年１一八四七年
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一ハー
さて上記の三つのタイプの説明についてのちに一つ一つ検討を加えることにするが、その前に内国為替手形の発生
量の減少、という事態が事実として存在していたか、どうかをたしかめねばならないであろう。そのためにまず英国
である一定時に存在しついた手形の総鍾の推計の歴史について簡単にふれることとする。
（践一）一九六一年八月のパンヵーズ・マガジーソは、次のようにのべた．「この世紀（十九世紀ｌ引鳳者）のⅧ半には為響
手
形
の
利
用
は
、
特
に
商
人
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国
内
取
引
の
金
触
の
た
め
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飛
闘
的
に
の
び
つ
つ
あ
っ
た
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銀
行
合同によってひきおこされた内国手形の利用の顕著な減退があった。」願冒弄の風・筥撹§旨の』］ロ］邑曹］垣白已・』
（陸ご
ぽ定説化したような観がある。第二のタイプの説明は、手形の減少の原因を産業企業の合同、とくに垂直統合に求め
るものである。第一一一のタイプの説明は、原因は銀行信用授与の手段として手形割引にかわって当座貸越が一般的にな
るものである。第三のタイプの説明】
っ
た
こ
と
に
あ
る
、
と
す
る
も
の
で
あ
る
。
『舐
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貝砺藤諏Ｔｒ 記Ｉ
一〈一一
の二十年間の一定時に流通内にあったところの（内国及び外国）為替手形の麺と変動をつきとめる一つの試み、この
研究の中には外国宛手形も含める」と題する論文を発表した。ニューマーチの推定はリーザムよりはずっと客観的な
データをもとにしている。すなわち彼はｎ・日ロ】旨ののＣ崗島の因・色印のｇｏｏ日日ｇｍＣｐｏＣ『目】のＲご一□一の【円のの⑪》屋←『
とＯ目目］・ロ》の肉のロＣＲＣロ］。一日の戸８戸国：丙の》屋〕『に発表された印紙税収入の数字を利用し又、五つのシティー
の銀行及びビル・ブローカーの手持手形の中からいわばランダム・サムプリングによって四一一一六七枚、額面総計一二
一万六九七四ポンドの手形をぬき出して、これを額面別に三グループに分け、各グループの平約ユーザンスをわりだ
し、印紙税の数字とこれとをもととして、一八四三－四六年の間のある一定時点において英国（含スコットランド）
において存在していた手形の平均総額は約一億ポンドであるとした。又おなじ時期に英国の地方銀行は一一一一三○○万
ポンド、ロンドン諸行、保険会社は七四○○万ポンドの資金（Ⅱ資本金十発券十預金）を保有し、さらにイングランド
銀行は民間貸出に一一一○○万ポソパト，を向けているとして、全英国の銀行資金総額は二一九○○万ポンドと推定したの
で
あ
る
。
そ
し
て
さ
ら
に
上
記
五
社
の
シ
テ
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ピ
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ロ
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は
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は
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額
に
し
て
それ』ぐｌ、一○・五％、四六・六％、一七・七％、三一・九％、一一一五・○％を占めていたことから、各種の事情を老
（注一一）
慮して、外国手形が国内手形の六分の一の頓に達するというリーザムの推定はほぼ正しいのではないか、とした。
ついでニューマーチは「物価史」第六巻、一八五七年の附録の中で、一八五六年現在の手形流通量（Ⅱ存在量？）
（踵一一一）
は内国、外国あわせて一八○○○万乃至二○○○○万ポンドであるとした。当時、銀行資金（資本金十発券十預金）
総額は約二○○○○万ポンドと推定されている。これゆえ一八四一一一’四六年と一八五六年の間に銀行資金総額は約八
一○○万ポンドののびを示し、手形存在通は一一六○○万ポンド（内国、外国合計》から二○○○○万ポンドへと八
JⅡ｡Ⅱ
と
こ
ろ
で
手
形
の
存
在
量
の
の
び
と
銀
行
資
金
総
額
の
の
び
と
の
こ
の
よ
う
な
一
致
は
、
一
八
五
六
年
と
一
八
七
一
年
の
間
に
は
も
は
やみられなくなる。パーグレイヴの推定によると一八七一年には内国、外国あわせて三億’一一一・五億ポンドの手形が
ある一定時に存在し、そのうち四五－五○％が外国手形であり、又銀行資金総額はグレィト・プリテンについて（す
（践四）
なわちアイルランドを除外して）六億二一○○万ポンドと推定されたからである。すなわち一八五六’一八七一の十
五
年
間
に
銀
行
資
金
総
額
は
約
三
億
二
一
○
○
万
ポ
ン
ド
の
の
び
を
み
せ
た
の
に
反
し
、
手
形
存
在
量
は
一
億
’
一
・
五
億
し
か
ふ
え
（肱五）
ず、しかも内国手形だけについていうなら一八五六年にくらべ、やや減少の傾向がみ』えている。
この傾向は七○年代以後さらに顕著になるのであるが、一八七一年以後は手形存在麺の推計は行なわれていない。
わずかに一九○三年トリヅトン弓國は目がロンドン手形交換所から供給された数字をもととして、同年ロンドン宛
（跣六）
手形の流通蛍は一一○○○万ポンドとし、しかしこの推計は過少評価であろうとしているのと、一九○四年マーチャ
ント・ベンカーのブース・ジャクソン国巨昌］：六ｍ○口が印紙税収入の数字と上記トリトンの見出した当時の手形平
均ユーザンスは七○日であるという数字からある一定時の手形存在量を二・八億ポンド、うち外国手形は一億ポンド
（肱七）
と推定しているのとがあるだけである。ジャクソンの用いている方法はニニーマーチⅡパーグレイヴの用いている方
法よりずっと粗雑であるようであるが、彼のマーチャント・パンヵーとしての経験を尊重して一応この数字が正しい
〈註八）
とするならば、一八七一年’一九○四年の間における銀行資金量の増大を考えると弐一、銀行資金の運用対象としてひ
とり内国手形ばかりでなく、外国手形を含めた手形の総額がいかに小さな地位を占めるようになったかは、おのずか
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一〈》一一一
ほぼ一致していたわけである。
四○○万ポンドの増を示している。したがって一八五六年にいたるまでは銀行資金ののび分と手形存在量の増分とは
、
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言
．
さて上記の一一ユーマーチⅡ、ハーグレィヴⅡジャクソンの推計はかなりラフなものであって、これらの数字を無条件
で
信
用
す
る
の
は
危
険
で
あ
る
。
し
か
し
な
が
ら
一
九
世
紀
後
半
以
来
の
各
種
政
府
委
員
会
の
証
言
録
、
パ
ン
カ
ー
ズ
・
マ
ガ
ジ
ー
ン
、
スタティストなどの雑誌等をながめるならば、ニューマーチらの推計にあらわれてくるかぎりでの手形鐘の増減、外
国
、
内
国
手
形
の
相
対
的
比
重
の
変
化
を
う
ら
ず
け
る
同
時
代
人
の
エ
ヴ
ィ
デ
ン
ス
が
圧
倒
的
な
量
で
見
出
さ
れ
る
。
こ
こ
に
そ
の
す
べ
て
を
引
用
す
る
こ
と
は
も
ち
ろ
ん
不
可
能
で
あ
る
か
ら
、
一
八
八
六
年
の
「
大
不
況
委
員
会
」
の
証
言
録
そ
の
他
か
ら
い
く
つ
か
の
代
表
的
な
発
言
を
ぬ
き
出
し
て
み
よ
う
。
内
国
収
税
庁
長
官
ア
ル
ジ
ャ
ー
ノ
ン
・
ウ
エ
ス
ト
は
次
の
よ
う
に
の
べ
た
。
「
第
八
八
八
号
。
為
替
手
形
に
は
か
な
り
の
、
そ
し
て
持
続
的
な
減
少
が
あ
る
の
で
ば
な
い
か
，
Ｉ
そ
の
と
う
り
で
す
．
そ
し
て
私
は
そ
れ
を
不
景
気
煙
」
・
脇
目目⑩旨のの⑩以外のことから説明しなければならないと思います。私が思うにそれはおそらくＲ・冨亘】取引の仕
方がちがってきていることによる。急冒、８凹旦氏のＨの日日○○の。【耳目の回Ｂｐｍｇｍ曰ののｍものです。為替手形は
大巾に用いられなくなりつつあり、電報と電信為替が大巾にその代りに用いられつつあると思います。今はこういう
方法で危大な取引が行なわれており、こうしてそういう取引は為替手形にふせられる印紙税をまぬがれると考えま
す．それゆえこれ（印紙税Ｉ引用者）は商況が好況であるか、そうでないかについての妥当な指標としてとること
ロンドン手形割引市場の榊造変化について（西村）’
六五
（註八）ルネ・Ｐ・イゴソネー局の息句・田碕◎目の戸は一九五七年のクォータリー・ジャーナル・オブ・ニコノミックスで一八
七三’一九一一一一の間の英国の銀行預金逓の推計を行っている。彼によると、一八七三年の英国の全銀行（株式銀行、個人銀行
およびイングランド銀行）の預金総額は約六億二千万ポンド、一八九四年のそれは七億一一千万ポンド、一八九五年には七億八
千万’九千万ポンド、一九一三年には十一一億ポソドとなっている。すなわち一八九五年－一九一一一一年の間に預金鼠は五○％も
千
万
’
九
千
万
ポ
ン
ド
、
の増大を示している。
／一ハーハ
はできないと思います。」又破産管理官ロパート。、ハーマー・ハーディング局。冨肖庁弔巳日の円国口且旨、．。匡の命・患ロ冒一
ＨＲの弓①Ｈ冒す目一日』官旦はつぎのようにのべている「第五八一一号、現在でも以前とおなじくらい多数の商業手形が
存圧していると思いますか－－いや、そうは思いません。ただ現在存在している手形の大部分は良いものですぎ日昌
一８｝【甘悶９．これに反し一一十年前には、そ●もそもはじめから存在しているべきではないような手形が数多くありま
し
た
．
」
「
第
五
八
三
．
以
前
に
く
ら
ぺ
て
よ
り
多
く
の
坂
引
が
塁
で
決
済
さ
れ
て
い
る
と
い
う
の
が
あ
な
た
の
考
え
で
す
か
．
ｌ
そうです。電信為替の便宜が今では非常に大きく、それによって便益がえられます。」
上配の外にも手形の減少についての証言はあり、また前にものべたごとくこの時期の雑誌、銀行及び割引商会の株
（註ご
主総会での発一一言などを参昭すれば七○年代および八○年代の内国手形の減少については数多くの証一一一一口が存在する。そ
して又それらの証言は手形減少の原因を「取引様式」の変化から説明しているという点で、上記ウエストおよびハー
デ
ィ
ン
グ
の
証
言
と
一
致
し
て
い
る
。
そ
れ
で
は
ウ
エ
ス
ト
お
よ
び
ハ
ー
デ
ィ
ン
グ
の
い
う
取
引
様
式
の
変
化
と
は
具
体
的
に
は
ど
う
い
う
こ
と
で
あ
ろ
う
か
。
こ
の
点
の
検
討
が
吹
節
の
主
題
と
な
る
の
で
あ
る
が
、
そ
の
前
に
こ
こ
で
以
下
の
行
論
に
つ
い
て
一
つ
の
注
意
を
しておかなければならない。というのは、本論文の主題は内国為替手形の減少であるが、内国為替手形の減少をもた
らした事情は、後になって外国為替手形の発生辻についても影響を及ぼさざるをえない種類の弘）のなのであって、し
たがって、さしあたり商業手形一般の減少を問題とすることになる。そして商業手形一般の発生を制限するような諸
条件の発展にもかかわらずロンドン割引市場に現われる外国手形の童が、．少くともその絶対麺をとれば、さしたる減
少をみせないようにみえるのは何故か、これに反し内国手形は、時として「消滅」という表現をうけるほど徹底的な
減少をみせるのは何奴か、という問題は後に考察されるであろう。
Ｃ
Ｕ
Ｐ
財
千
㎡
四
委
託
販
売
制
度
と
商
業
手
形
さて前節に引用した証言で、ウェストは手形の減少の原因は「取引様式の変化」にあるとし、この変化の内容を電
報と電信為替の利用にあるとしている。またハーディングも電信為替の利用を問題としている。ところで電信為替の
発
達
と
手
形
の
減
少
と
は
直
接
に
む
す
び
つ
く
も
の
で
は
な
い
。
電
信
為
替
は
送
金
の
手
段
で
あ
り
、
手
形
は
商
業
信
用
の
授
与
を
表
（賎ご
一不するものなのであるから、両者はいわば次一工を異にしているものである。取引の決済にあたって電信為替がますま
す
広
く
用
い
ら
れ
る
よ
う
に
な
る
、
と
い
う
こ
と
は
す
な
わ
ち
現
金
決
済
に
よ
る
取
引
が
普
及
し
、
商
業
信
用
の
授
与
の
機
会
が
制
限
さ
れ、手形の発生の機会が減少した、ということであり、そのかぎりにおいてのみ、電信為替の発達は手形の減少とむ
す
び
つ
く
で
あ
ろ
う
。
そ
れ
故
手
形
の
減
少
の
原
因
は
さ
し
あ
た
り
現
金
取
引
の
普
及
に
あ
る
と
考
え
る
べ
き
で
あ
っ
て
、
し
た
が
っ
て
また手形減少の原因を明らかにしようとするならば、現金取引の発展を可能とした条件をまず最初に問題にしなくて
は
な
ら
な
い
で
あ
ろう。ところで、先立って一言注意しておくが手形減少の原因は現金取引の普及だけなのではなく、
現金取引の普及をもたらした条件そのものが、直接に手形の減少をもたらしているのでもあるのであるが、この点は
行
諭
の
過
程
で
次
第
に
明
ら
か
と
な
る
で
あ
ろ
う
。
こ
こ
で
さ
し
あ
た
り
現
金
取
引
の
普
及
し
手
形
の
減
少
と
い
う
面
に
の
み
考
察
を
し
ぼったのはまったく行論の便宜上からのことである。
さて、それでは現金取引の普及を可能にしたモメントは何であったのであろうか。前節に引用したハーディングは
ロ
ン
ド
ン
手
形
割
引
市
場
の
樵
造
変
化
に
つ
い
て
（
西
村
）
六七
（註一）たとえば次のようなものがある。《弓云の西目穴鈩、８目［⑪（。『牙の］ロロの因四一［‐禺団『・冒冒の《《の日二⑪尾》・屋困．〈自冒］ｃご［
、庁ＣＤ戸扁駈口云エロ８口扇。［Ｓの国『の［国餌一｛ｃ〔］圏『》ヨ昏斤Ｃ《《⑩Ｂ二ｍ宛》》岳⑫『《目営の屯、叩［髭画一崗臣の脚『已冒《宙、再丙の厨》三四碇目目の》》や
扇麗已・Ｓｍ《乏匿］囚一一⑪ロ『の口。（す『○口、写８田○二。【ョ弓冒島ｃ《の日ご“【ご匂缶巨陀巨⑩［屋彰屋屋
ﾛ■ﾛﾛ■Ⅱ
現金取引の普及の原因について次のように証言している。「第四八八号……（巨大な多角経営企業が発展してきたが
ｌ引用者）これら大企業はすべて現金買ができ、割引かれた価格で大量に仕入れうるいかなる機会をも利用していま
す。……」「第五○二号……註文の迅速な執行のための大いなる便宜のため小売商人は以前より僅かの在庫を店内に
もっているだけでよくなり、したがって在庫とするために購入した商品に対して支払をするより、すでに販売された
物、又は爽際に必要とされる物に対しての方が支払が容易です。」「第五七七号……過去数年間に私は破艦者が彼の財
産の一部として申告する支払総力ある債務者○・・：８…（もちろん破産者に債務を負っている者ｌ引用肴）の
数
が
次
第
に
減
少
し
つ
つ
あ
る
の
に
付
気
き
ま
し
た
。
こ
こ
二
、
三
年
ほ
ど
こ
の
傾
向
が
顕
著
で
あ
っ
た
こ
と
は
い
ま
だ
か
っ
て
な
か
っ
た
と
思
い
ま
す
。
そ
し
て
そ
の
原
因
は
現
金
支
払
の
シ
ス
テ
ム
が
発
展
し
て
い
た
こ
と
に
あ
る
と
思
い
ま
す
。
そ
し
て
協
同
組
合
の
店
舗
は
公
衆
に
現
金
支
払
の
利
点
を
示
す
に
あ
た
っ
て
大
き
な
寄
与
を
し
た
の
で
は
な
い
か
と
思
い
ま
す
。
そ
の
た
め
以
前
ほ
ど
は
信
用
が
必
要ともされないし、又信用が授与されもしません。」
さ
て
ハ
ー
デ
ィ
ン
グ
の
上
記
の
証
言
は
各
汽
こ
と
な
っ
た
問
題
を
扱
っ
て
い
て
、
こ
こ
か
ら
現
金
支
払
の
普
及
に
つ
い
て
の
単
一
の
原
因をさがし出すことはできない。すなわち証言第四八八号は現金支払の原因は巨大企業の発生にあるとし、第五○二
号はそれは主として「注文の迅速な執行のための大いなる便宜」と「在庫の減少」にあるとし、第五七七号では特に
原因はあげていないが、協同組合を問題としている。しかも第四八八号は巨大企業の現金支払を問題にしているが、
第五○二号、第五七七号はそれ人～小売商及び破産者の現金支払が取り扱われている。このように多様な事象への言
及がなされているということからしてすでに、現金支払の普及が巨大企業から小売商までをまきこんだ一般酌な傾向
であることが分るであろう。
六
八
ドということはまた「巨大企業」の現金支払と企協同組合のそれとがは←むしろ局部的な影響しかもっていない要
因なのではないか、といううたがいをおこさせることにもなる。そして一八八六年の大不況委員会の証言録の全体を
通じて巨大企業や協同組合の現金取引に言及しているのはそれ人～証言第四八八号と第五七七号しかないのである。
これに反し「注文の迅速な執行のための大いなる便宜」と「在庫の減少」については数多くの証人が言及しているの
さてそれでは「注文の迅速な執行」と「在庫の減少」とがどうして手形の減少の原因となりうるのであろうか。こ
れは一九世紀の六○年代以前に支配的な商品取引様式であった委託販売８．日旧】日の日のについて一言することなし
には、明らかにすることができない。というのは委託販売方式は注文の迅速な執行が不可能である条件の下で一般的
になったものであり、大量の在庫と多数の商業手形の存在を必然的としていたところのものなのだからである。
委託販売とは、周知のとうり、次のような取引方式である。「製造業者による委託販売においては、貿易商の嵐。
貴
…
…
は
商
品
を
〆
‐
カ
ー
又
は
間
屡
か
ら
う
け
と
り
、
彼
ら
に
対
し
（
商
品
価
額
の
ｌ
引
用
者
）
何
掛
け
が
の
前
貸
を
（跣一一）
し、そして注文に応じてか乃至は投機として商ロ叩を船積し、商口叩が販売された時に勘定の清算をしたＵ」これは英国
からの商品輸出のさいの委託販売であるが、外国からの商品輸入のさいにもこの方式がとられていたのはいうまでも
ない。そのさいには商品が英国の輸入商に引渡された時に外国商人が英国輸入商あてに商品価額の弘から拙の額面の
（荘一一一）
な
い
。
そ
の
さ
い
に
は
商
ロ
胆（駐
手形を振出すことになる。
さてこの方式によると商品が商人に委託されてから、それが現実に販売されるまで相当の時間がたつことになる。
それは一つには商品の輸送に要する時間がながいことにもよるし、又一つには注文をうけるまで、又は商品が外国に
ロ
ソ
ド
ソ
手
形
割
引
市
場
の
榊
造
変
化
に
つ
い
て
（
西
村
）
六
九
である。
七
○
到着してから実際に販売されるまでの時間が長いことにもよるであろう。ところで商品の販売時間を延長する後者の
要
因
は
さ
ら
に
分
析
す
る
と
一
方
で
は
市
場
の
諸
関
係
（
た
と
え
ば
需
要
と
供
給
の
不
一
致
、
需
要
の
規
則
性
の
程
度
等
己
に
依
存
し
ているし、他方では流通縢穰がどの程度整備されているか、に依存していることがわかる。流通縢繍の整備とは要す
るＥ存在している需要と供給の出合いをどれだけ迅速にとることができるか、という問題であろう。そして委託販
売方式はまさに需要と供給の出合いをとることが非常にむつかしい、という条件に規定されてうまれた方式なのであ
る（商社が自己計算で在庫を保有する方式も同じことである）。需要と供給の出合いをとるのがむつかしいのは、十
九世紀前半では需要者はどこに供給が存在するか、そして供給の条件（たとえば硴鰐色がどうなのか、を知ることが
むつかしく、供給者も需要とその条件を知ることがむつかしかったからである。このような条件の下では、商社その
ものが一種の取引所として機能し、需要と供給がそこに集中されなければならない。そればかりではなく商品の輸送
に要する時間が一定でなく（ことに帆船を輸送手段とするぱあい）また商品に対する注文も一定時に集中したり、ま
た
長
期
間
に
わ
た
っ
て
な
ん
ら
の
注
文
も
な
か
っ
た
り
す
る
の
で
あ
る
か
ら
、
商
社
み
ず
か
ら
が
大
鑓
の
商
品
在
庫
を
か
か
え
て
い
な
け
ればならない。この点について「スタティスト」一九○三年八月八日号は次のように指橘している。「この便利な発
明
（
電
信
の
こ
と
ｌ
引
廟
者
）
の
一
の
っ
結
果
は
、
…
以
前
の
時
代
の
大
商
人
が
不
曇
に
な
っ
た
．
そ
し
て
そ
れ
ゆ
え
に
急
速
に
存在をやめつつある、ということである。昔は、商品がいつつくのかがきわめて不たしかだったので、大童の在庫を
つねに手許にもっていることが絶対に必要だった。それ故危大な資本を有する大商人が発生し、彼等は膨大な倉庫を
（註四）
所有していて、その中にあらゆる種類の商ロ叩が漸次消費されるために貯蔵されていた。」そればかりではなく、販売
代金の入手ですら時間的に集中したり、おくれたりしていた。こういう事情はオーストラリアや、ニュージーランド
との貿易については十九世紀末まで存続していたのであって、バーミンガムの商人Ａ・Ｗ・キープ、ン・二「・【の８
は一八七○年代末ごろについて次のようにのべている。「当時郵便は月一返だった。四週間ごとに我々はオーストラリ
アや二『一‐ジーランドから手紙をうけとったＩ又臆うけとることになっていた１．そういう手紙は時に臓期日通
りにきたが、期日通りにこない方が多かった。そして手紙がきた時、それはまちこがれていた多額の現金をもたらす
こ
と
も
あ
っ
た
。
し
か
し
大
て
い
は
手
紙
は
失
望
さ
せ
る
よ
う
な
も
の
だ
っ
た
。
多
数
の
注
文
と
僅
か
の
現
金
。
そ
し
て
そ
う
い
う
時
に
は某々氏の注文が執行されるぺきか、それとも約束された送金が到清するまで延期されるべきか、をきめるため何時
（注五）
間も気づかわしい時間がすぎていった。一
商社の活動が四週間に一返づっの郵便に主としてたよっている、というのは今日の常識からすればおどろくべきこ
とであるが、これは当時まだオーストラリア、ニュージーランドと英国との間が海底電信によってむすばれていなか
ったためである（太洋州と英国間の電信線は一九○二年にふ設された）。
こ
れ
ゆ
え
に
、
十
九
世
紀
中
葉
ま
で
は
生
産
者
と
消
費
者
と
の
間
に
何
段
階
も
の
商
社
が
介
在
し
、
し
か
も
各
段
階
の
商
社
が
多
最
の
商品在庫を長期間かかえていて、注文のあり次第に手持商品を放出するというシステムで商品の需要と供給の出合い
が
と
ら
れ
て
い
た
の
で
あ
る
。
そ
し
て
ロ
ン
ド
ン
は
世
界
各
地
の
商
品
の
需
要
と
供
給
を
集
中
し
、
い
わ
ば
世
界
の
商
社
と
し
て
の
機
能
を
果
し
て
い
た
。
た
と
え
ば
、
イ
ン
ド
で
生
産
さ
れ
、
ロ
シ
ア
で
消
饗
さ
れ
る
茶
は
、
イ
ン
ド
か
ら
ロ
シ
ア
の
黒
海
沿
岸
に
直
接
送
ら
れ
ることなく、まず一旦ロンドンに回漕され、そこでロシアからの（又はほかの地方からの）茶の引合がくるのをまた
（駐六）
ね
ば
な
ら
な
か
っ
た
の
で
あ
る
。
さ
ら
に
ま
た
、
商
品
の
輸
送
麺
らにまた、商品の輸送期間が不安定であれば、製造業者は生産の順調な進行を保障しようとするなら、多量の原
ロンドン手形割引市掛の榊造変化について（西村）
七一
ｌｒ １
１
口
１
１
口
七二
料在庫を保有していなければならないということにも放るであろう。そして、このような方式で商品取引が行なわれ
るかぎり、現金支払の一般化は不可能である。なぜなら、メーカーは自企業の操業の安定をのぞめば、原料不足になや
まされないように、つねに大量の原料を手持していなければならず、商社は取扱商品の仕入が不安定である以上、膨
大な在庫をかかえていないかぎり、顧客の注文に応じえなくなるおそれがあったからである。輸送途上にある商品の
大鐘については、もはや言及する必要もないであろう。このように遁大な在庫品の形で資本を凍結しているかぎり、
資産の流動性はひくく（原料、半製品、製品、商品等も広義の流動資産ではあるが、原料在庫が実際の製造エ程に投
入
さ
れ
る
ま
で
の
平
均
時
間
が
長
く
、
製
品
在
庫
が
実
際
に
販
売
さ
れ
る
ま
で
の
平
均
時
間
が
災
い
ほ
ど
、
こ
れ
ら
資
産
の
流
動
性
は
ひ
く
く
な
る
で
あ
ろ
う
）
、
し
た
が
っ
て
ま
た
購
買
の
さ
い
に
現
金
支
払
を
行
な
い
う
る
余
裕
が
少
な
い
こ
と
に
な
る
で
あ
ろ
う
。
も
ち
ろ
ん企業（産業企業たると商業企業たるとを問わず）は銀行から当座貸越の形で資金を借入れ、現金又は小切手で購入
代
金
の
支
払
を
す
る
こ
と
は
で
き
る
で
あ
ろ
う
が
へ
こ
う
い
う
方
法
で
短
期
資
金
を
調
達
す
る
こ
と
が
一
般
化
す
る
な
ら
ば
、
企
業
の
資
産
の
流
動
性
の
ひ
く
い
こ
と
が
、
銀
行
の
側
で
の
資
産
の
流
動
性
の
低
下
、
す
な
わ
ち
オ
ー
パ
ー
ロ
ー
ン
と
な
っ
て
反
映
す
る
で
あ
ろ
う。そして当時の英国の条件の下では、オーバー・ローンにおちいった銀行は、ロンドン手形而場に保有手形を再割
引に出して預貸率の引下をはからざるをえなかったのであるから、当然銀行は当廊賓越を制限し、短期資金の借入を
もとめる企業に対して、割引くべき為替手形の提出を要求することになるであろう。これゆえに商品在庫水準がたか
く、企業及び銀行の資産の流動性がひくいならば、現金支払は一般化しえないのである。これが一八六○年代までの
手形の発生通の高水準を支えていた第一の要因である。
（駐一）この点はｃ・Ｗ・フォン・ウィーザーによって明砲に指摘されている。○三．・同円冒・『Ｃロヨ．』服の『・昌旨、同旨日風の二①
｜ⅡＪ・
・
・
。‐砂ノ
’
五
委
託
販
売
制
度
の
崩
壊
と
内
国
手
形
と
こ
ろ
で
、
前
節
に
の
べ
た
よ
う
な
事
情
は
十
九
世
紀
の
七
○
年
代
以
後
急
速
に
か
わ
り
つ
つ
あ
っ
た
。
一
八
六
六
年
九
月
の
大
西
洋
（註ご
横
断
海
底
電
信
線
の
ふ
設
は
、
そ
れ
だ
け
で
も
リ
ヴ
ァ
プ
ー
ル
の
棉
花
取
引
方
法
の
革
命
的
変
化
を
ひ
き
お
こ
し
た
の
で
あ
る
が
、
そ
れ
以
後
世
界
的
な
海
底
電
信
線
綱
が
建
設
さ
れ
る
に
つ
れ
て
、
委
託
販
売
方
式
の
存
立
の
基
盤
は
次
第
に
ほ
り
く
ず
さ
れ
て
ゆ
き
、
メ
ー
カ
ー相互間又はメーカーと外国商社との間の直接取引の傾向が前面に出てきた。
（駐三
また七○年以後帆船が汽船によって代置され、輸送期間の不安定性はほとんどなくなり、したがって大量在庫の保
有のための一つの条件がなくなった。さらに一八六九年十一月におけるスエズ運河の開通はロンドンの中継貿易の基
（肱一一一）
礎を破壊した・これらの革命的変化の影響についてマンチェスターの商人、ジョージ、ロードは大不況委員会で次の
ように証言している。「第五二七八号、全体として現在における景気の見通しについてのあなたの意見はどうですか。
景気回復の見通し腱あり震ずか？Ｉ現在では回復の見通しはいくらかあるとおもい霞す．たとえばインドの大市場
ロンドン手形劉引市場の榊造変化について（西村）
七
三
．
吟旦冨ロ」①円のロ、一一の、ザのロ〕且臣の氏⑦ご》の．陰」
（註一一）Ｑ息冨日・自シロ向８口○日一・国⑪庁（》『罠Ｃ【三（〕鳥目■昌国盲目ごｃ一屋・七℃・』】←
（註一一一）Ｑ：冒日》○℃・◎芹・》ご○一国Ｃ］】四頁円く■』参照。
（註四）（厚の【の『§盆ロ一円Ｈ８日】の。【。［ｇのＤＣ一・日のの．】ご爵の《の国蔑禺弓ごｇ》己・唖屋
（註五）少・言・尻ののど（《の一〆ご居囮【⑩旨田口⑩ごｃ⑪②、少四日】ご頒冨日どの円冨口肝幻の８一一のｎ回目のＣ［○一』目一己の富の昌呂⑫ご嘗凶
Ｈの己ユロ［［『○日公団胃ヨヨ、声ロ日》【昌一Ｃ［梶②鐘③君三向彦一の丙のご庁ご国』Ｈ日旨い声色自而巨匡－，Ｆ吾【“【］
（註六）固く苞のｐ８ｚＣ・Ｓｃ目日昌。ｇ】□旨のの。〔固く固のｐ８曾庶ロワの【。円の岳の”。Ｅ＆ＣＯロ】日】の⑪】ＣｐＣｐＤのご閂①の⑩】ＣｐＣ〔『【且の
四口』閂ｐＱＥｍ斤門］や得ぬ⑭の
１
１
１
口
Ｉ
七
四
地］日碩の百ｓ四口目肖汽の府では、在庫はずっと長い間のその水準より今ではひくいことが分ります。昨年末までに
ついてのカルカッタからの報告が丁度いまはいったところですが、それによると在庫は非常に少いことが分ります。
私の第五十表は無地綿布の在庫が一九七万枚であることを示していますがＰ前年末にはそれは一一三五万四千枚でし
た。在庫はインドの港市で少ないばかりでなく、港市と消費地の間の中間在庫も僅かです。そして鉄道と厩信線の延
長のため、今ではディーラーは以前とくらぺて非常に少ない在庫しかかかえていません。そして商人の多くは全たく
在庫をもっていません。彼らは今では主として現地のディーラーの勘定で働らいており、注文されただけのものしか
船
秋
し
ま
せ
ん
。
私
が
思
う
に
、
こ
れ
こ
そ
が
、
か
な
り
の
程
度
ま
で
、
不
況
が
感
ぜ
ら
れ
る
原
因
の
一
つ
で
す
。
と
い
う
の
は
、
電
信
と
鱈
の
鋤
ら
き
の
お
か
げ
で
、
こ
れ
ら
の
在
庫
や
中
間
在
庫
目
…
…
２
○
号
（
輸
送
途
中
の
商
品
の
こ
と
か
？
ｌ
引
用
者）が処分されたからです。実際、スエズ運河の開通は、その当時は、すなわちその過程が進行しつつあった間は、
生
産
の
増
加
と
お
な
じ
こ
と
で
し
た
。
と
い
う
の
は
中
間
在
庫
が
梢
撰
者
に
お
し
つ
け
ら
れ
た
か
ら
で
す
。
こ
の
過
程
は
す
で
に
ゆ
き
つ
くところまで、ほとんどゆきついてしまった、と思います。そしてそういう事情ですからして、私は将来景気が回復
委託販売方式の後退と、これにともなう在庫の大巾減少こそ、前節でのべた現金支払の普及の大きな要因である。
なぜなら尤大な在庫という形で凍結されていた資本が資本の回転時間の短縮のため解放され、したがって一方では産
業（及び商業）企業の資金ぐりが楽になるであろうし、他方では、その結果として、貨幣市場における資金の需給関
係が改善されるだろうからである。もちろん上記の事は、在庫の形をとっていた資本が貨幣資本の形をとり、銀行に
預入される、ということを意味しない。それどころか、銀行の。ハランス・シートには、むしろ預金の減と貸出の減と
く
と
こ
ろ
ま
で
、
ほ
と
ん
ど
ゆ
き
つ
い
Ｐ
するだろう、と希望しています。」
戦かくして大量かつ長期の在庫の存在を存立基盤とする委託販売方式の基礎がくずれたのであるが、委託販売方式の
消滅をもたらした要因、すなわち交通革命はさらに今一つの重要な変化を、商品の流通機構にもたらした。それはす
なわち中間商人の排除、国内メーカー間の叉は国内メーカーと外国商社又は外国メーカーとの直接取引の傾向であ
る
。
さ
き
に
あ
の
ぺ
た
ご
と
く
、
委
託
販
売
方
式
は
需
要
と
供
給
の
出
合
い
を
直
接
に
と
る
こ
と
が
で
き
な
い
、
と
い
う
条
件
を
主
た
る
基盤として発生した取引様式なのであるが、電信線網の建設のため、中間商社に商品を委託しなくとも、商品の需要
と供給とを直接に結合させることができるようになった。イングランド銀行のＭ・Ｗ・コレット旨・尋・○・一頁は
大不況委員会のアンケート（「本位金属の増価以外に価格の下落をもたらした要因は行か？」）に次のように答えだ
「通信の迅速化された手段⑩とくに電信これによって地球の反対側にいる買手と売手とすらが、ほとんど直接通信す
ることができ、それ故に中間代理商の利潤が排除された。コストの低下と輸送期間の短縮……は価格の下落をもたら
（独五）
した。：．…」この同じアンケートに対し、リューク・ハンサード、Ｊ・Ｎ・ケインズ、アルフレッド・マーシャルな
どがほぼおなじ回答をよせている。もちろんこのアンケートで問題とされているのは、物価の下落であるから、直接
取引Ⅱ中間商人の排除は他のさま人～の要因、金の増価、技術革新、輸送費の低下、等斉と相並んでとりあげられて
いるにすぎないのであるが、我にがここで問題としているのは直接取引の普及であるから、この傾向が多くの人によ
ロンドン手形割引市場の榊造変化について（西村）
七五
いう形で反映されるであろう。そして預金の減少乃至のびなやみにもかかわらず、貨幣市場での資金の過剰と低金利
が生ずるであろう。そしてそれゆえに叉、銀行が企業に対し、当座賃趣の便宜を以前よりゆるい条件で許し、企業は
小切手で購買代金の支払をおこなって、現金支払に伴うリベートと、銀行からの借入金の利子との差額を取得するこ
（駐四）
と
を
も
と
め
る
こ
と
に
も
な
る
で
あ
ろ
う
。
って指摘されていることを確認すればたりる。さらに大不況委員会は英国各地の商工会議所にもアンケートを出して
いるのであるが、その回答の中で中間商人の排除に言及しているものは、ダンディー（ジュート、亜麻、麻の紡織、
機械製造、造船）、ヘクモンダイク函のｎ戸目。且ョ房。（毛布及びカーペット）、マンチェスター（実際はマンチェスタ
ー。アンド。カウンティ銀行のモクソン旨・ＸＣｐの回答）、リヴァプールがある。また証言者の中で直接取引に言及
しているのはハーディング（破産管理官、絹商人）、第四九一号、グリプルの回与宕（ロンドンの服地商）第四○七
○号、アンドリュー（オルダム紡紙業者協会書記）第四三五八号、第四一一一五九号、第四一一一七三号、ロード（綿布商）
第五二七八号、シムプソン（プレストンの紡綱業者）、Ⅱ１（紡紙からプリントまでの一貫経営）第八一一一二○号があ
る（もっともすべての証人が直接取引と電信の利用とを結びつけているわけではない。アンドリューは綿業における
大規模企業の発生↓大量の棉花の直接買付が直接取引を可能にした条件である、とし、シムプソンはマーヂンの減少
の結果、中間商業利潤を払除せざるをえなかったのである、としている。しかしながらこれらの要因の勘らきをみと
めるとしても、直接取引を可能にする条件としての電信の存在は前提とされねばならないであろう）。ところで委託
販売方式が用いられなくなり、商品の販売に要する時間が短縮され、在庫が大巾に減少し、しかも中間商人を排除す
る直接取引の方式が普及すれば、商業信用の授与を必要とする機会も、また商業信用の授与される期間も大幅にへる
であろう。なぜならば、従来は、たとえば綿布がランカシャーで生産されてから、インドの市場で販売されるまで
に、たとえば生産者↓マンチニスターの商社↓ロンドンの商社↓ポム・ヘイの商社↓インド内陸の商社というように、
数段階もの商社の手を経なければならず、したがってまた綿布が生産されてから販売されるまでの全取引が英国の割
引市場では数枚の手形によって代表されていたものが、生産者↓ポンペイの商社の間の直接取引のため一枚の手形に
七
六
（注六）
よってのみ代表される、ということに９℃なるであろう。
この傾向は一八七四年にはじまる銀価格の下落によってさらにつよめられた。この点を一八八七年の金銀委員会
罰。］ロ一○○白日厨の一○口■ご己○旨庁のｑ８百□巳閂の］ロ８片彦の罰の８口【○ロ陣ロ砲８日｛ロの宛の一四二ぐのご囚旨のの。｛戸彦の甸局。｝○口、
冨の画一の》届、『（通常は⑦○一Ｑ目旦の一一ぐのＨ○・日目の一○口とよばれる）の証言録の中から中国及び日本への輸出業者プ
ロヴァンドＰ□・勺目『目△・言・句・の証一一胃をとりだしてながめてみることにしよう。「鋪三一一五一一一号。……銀柵臓愉
の
下
落
以
前
の
一
八
七
三
年
に
、
あ
な
た
が
藝
叩
を
上
海
に
お
く
っ
た
．
と
し
童
し
よ
う
．
ｌ
私
は
ラ
デ
雲
ス
タ
ー
で
蕊
品
の
送り状をかい、それを船でおくります。そしてその送り状の金額だけの六ヶ月のロンドン宛手形をふり出します。も
し売上金が六ヶ月以内に中国からもどってこないなら、私は手形をたとえば三ケ月だけ更新してもらいます。それま
でにはこれら商品の売上金は私の手元にもどってくるでしょう。」「第一一一二六○号……船緬賛物の金融方法に大きな変
化が生じたのは一八七六年においてでした。その時東方と貿易していた多数のものが、銀価の下落に脅威を感じ、ロ
ンドン宛に手形をふりだすかわりに、上海宛にテール為替、香港及び日本あてにはドル為替をふり出しました。荷送
り人は六十日期限の上海宛手形をふりだし、この手形をロンドンの銀行が、銀行の定める為替相場でかいとり、これ
（肱七）
によって荷送り人は為替嫡砺相の低落によるリスクから免かれることができます。」
みられるとうり一八七三年以前には東方との商品輸出（おそらく委託販売方式による）は、最長九ケ月までもの支
払猶予をうけることができたのである。これでは商品の輸送期間、代金の送付期間、および現地での商品の販売まで
に必要とされる時間のすべてがカヴァーされる。このような長期の手形が輸出金融の手段となっていた、ということ
からしてすでに、一八七○年代以前の資本の平均流通時間がいかにながく、したがって資本の年間平均回転率がいか
百ソドソ手形劉引市場の辮造変化について〈西村）
七七
にひくかったかがよくわかるであろう。そして上記証言では、金融方式の変化の原因は銀価格の下落Ⅱ為替相場の変
動のリスクにあるとしているが、直接の原因はそのとうりであったにせよ、六十日払外国宛手形の利用が可能になっ
た基礎はやはり輸送期間、代金送付期限（電信為替の利用によりほとんど○になる）の短縮、さらには電信によって
世界各地の市況が直ちに一般に知られるようになったため、供給過剰の市場へ商品をおくりこんで在庫期間を無用に
延長することがなくなったこと、が基礎的な条件として考えられなければならない（ついでながらつけ加えると、電
信による世界各地の市況の把握の可能性が一八七○年代以後の「競争の激化」といわれる現象の前提条件である）。
手形がこのような方式でふり出されるようになれば、以前はたとえばランカシャーからインドにむけて商品が輸出
されたとして、この取引からランカシャーの地方都市↓マンチェスター、マーチェスター↓ロンドン、ロンドン↓ロ
ンドン（あるいはロンドン↓外国）という一一一枚の手形、しかもそのうち少くとも二枚は純粋の内国手形が発生したも
のが、新らしい方式によればランカシャー↓外国という外国手形が一枚発生するだけになってしまう。これが七○年
代以降の内国手形の減少と海外手形の増加の大きな原因の一つであることは疑いを入れないところである。ただし海
〈註八）
外手形の増加の基本的な動因は世界貿易の急激な発展にあることは、いうまでもないことである。
（註一）「この港（リヴァプール）の一般的な貿易活動が、この革命的座革（海底旺線のふ設に伴う）に自らを適合させおわる
までは、商人社会は手いだい打蝋をうけた。というのは棉花その他の商品の委雁販売がほとんど消滅したばかりではなく、以
前はリヴァプール商人の手を経由して輸出されていた輸出用エ業製品が製造業者によって直接、購入者淀鉛譲手形つきでおく
り
だ
さ
れ
る
よ
う
に
な
っ
た
た
め
、
こ
の
種
の
輸
出
業
務
も
大
巾
に
う
し
な
わ
れ
た
か
ら
で
あ
る
。
か
っ
て
は
リ
ヴ
ァ
プ
ー
ル
の
ほ
こ
り
で
あ
っ
た古い商社がまもなく消えうせた。これら商社は性格を全くかえて上記のような迩革に対応するか、又は、非常にしばしば生
じたことであるが、閉店する外なかった。」（国【・ミロ》の宮ご］旦庫９．》因の胃・【臣ぐ目目Ｃｌ目。、庁。ｇ・田『・ゴロ》ぃ屋］勺一堕
、七八
｜Ｉ嶺
英
帝
国
汽
船
ト
ン
数
同
上
帆
組
ト
ン
数
一
八
六
○
年
五
○
○
千
ト
ン
五
二
一
一
千
ト
ン
一
八
七
○
年
一
二
○
二
”
五
九
四
七
”
一
八
七
九
年
二
七
一
一
一
三
”
五
七
二
九
〃
当
時
汽
船
の
一
ト
ン
は
帆
船
の
三
・
五
’
四
ト
ン
に
等
し
い
と
さ
れ
て
い
た
か
ら
、
一
八
七
○
年
ご
ろ
に
は
、
輸
送
能
力
の
点
で
は
汽
船
依
存
鹿
と
帆
組
へ
の
依
存
度
と
が
等
し
く
な
っ
た
わ
け
で
あ
る
。
つ
い
て
な
が
ら
、
帆
船
か
ら
汽
船
へ
の
こ
の
変
化
の
過
程
（
そ
れ
は
同
時
に
木
造
船
か
ら
鉄
船
（
つ
い
で
鋼
船
へ
の
職
換
の
過
程
で
も
あ
っ
た
の
で
あ
る
が
）
の
中
で
、
英
国
が
海
運
業
に
閲
し
て
、
他
国
を
大
巾
に
ひ
き
は
な
し
、
い
わ
ば
海
運
業
に
関
す
る
独
占
的
地
位
を
樹
立
し
た
こ
と
に
注
意
す
ぺ
き
て
あ
る
。
す
な
わ
ち
一
八
六
○
年
に
は
英
国
は
七
一
二
一
千
ト
ン
（
汽
船
の
一
ト
ン
Ⅱ帆船の四トンとして帆船換算）を保有していたが、世界の他の緒国は約八○○万帆始トンを有していた（合衆国の内陸河川
用
船
舶
を
の
ぞ
く
）
。
と
こ
ろ
が
一
八
七
九
年
に
は
英
国
は
一
六
○
○
万
帆
船
ト
ン
を
保
有
し
、
他
の
諸
国
は
一
一
○
○
万
’
二
五
○
万
帆
船
ト
ン
を
有
す
る
に
す
ぎ
な
か
っ
た
。
海
迎
業
に
お
け
る
英
国
の
こ
の
目
ざ
ま
し
い
発
展
は
英
国
の
造
船
業
（
こ
と
に
鉄
、
鋼
船
建
造
）
の
発
展
を
ひ
き
お
こ
し
、
造
船
業
の
発
展
は
機
械
エ
業
、
鉄
鋼
業
の
発
展
を
規
定
し
、
さ
ら
に
は
石
炭
鉱
業
（
汽
船
の
燃
料
、
鉄
鋼
業
の
原
料
と
し
て
の
石
炭
の
需
要
は
十
九
世
紀
後
半
に
飛
醐
的
に
の
び
た
）
の
発
展
腰
影
靭
を
与
え
た
。
か
く
し
て
英
国
海
巡
業
の
発
展
は
英
国
虹
エ
業
全
体
の
発
展
を
大
き
く
規
定することとなる。（以上の数字は《《の画二ｍ［ご鈩目一隠薄】⑫ｇの記耶向。、｝恩勺同のｇ且朋目８禺の８．より
（
識
三
）
「
我
鬮
の
中
繼
…
は
減
少
し
つ
つ
あ
り
ま
す
か
？
Ｉ
多
く
の
簡
晶
鱈
つ
い
て
決
篭
的
に
そ
う
で
す
．
私
陰
画
イ
ス
組
合
の
う
．
《
‐
で
、
そ
の
保
険
業
者
で
す
の
で
、
増
大
な
趾
の
保
険
が
部
屋
で
取
引
さ
れ
る
の
を
常
に
ゑ
て
い
ま
す
。
そ
し
て
私
は
中
国
及
び
英
領
イ
ン
ド
と
地
中
海
猪
港
の
間
の
直
接
取
引
が
非
常
に
大
き
く
噸
大
し
た
こ
と
腫
気
が
つ
い
て
い
ま
す
。
こ
の
麺
の
貿
易
は
以
前
は
我
国
に
来
て
い
た
も
の
な
の
で
す
が
。
…
…
た
と
え
ば
茶
に
つ
い
て
み
ま
し
美
う
。
昔
は
、
中
国
か
ら
輸
入
さ
れ
た
茶
が
ロ
ン
ド
ン
か
ら
汽
船
で
セ
ン
ト
・
ピ
ー
タ
ス
バ
ー
グ
に
送
ら
ロンドン手形鰯引市場の榊造変化について（西村）
七
九
'■、
る選ＥＩＣ二｡Ｏｃ・・冨の月冨具熈冒丙の日電Ｓｇ己・患
こ
の
変
化
は
一
八
七
○
年
代
に
生
じ
た
。
英
帝
国
の
保
有
汽
船
ト
ン
数
と
同
帆
船
ト
ン
数
は
次
の
よ
う
な
推
移
を
ふ
せ
て
い
る
か
ら
で
あ
１
１
１
ノド／ﾛ辞■■JU
Uﾛ
三名（】
ている。
（註四）のため、
八
○
れ
、
こ
れ
に
つ
い
て
非
常
に
多
額
の
保
険
証
掛
が
作
成
さ
れ
て
い
ま
し
た
。
私
は
こ
の
麺
の
征
綴
を
か
な
り
の
間
承
ま
せ
ん
。
と
こ
ろ
が
中
国
か
ら
オ
デ
ッ
サ
ヘ
の
直
接
の
船
荷
に
つ
い
て
の
非
常
に
多
額
の
保
険
厩
祷
を
私
は
見
て
い
ま
す
。
ま
た
綱
に
つ
い
て
来
ま
し
ょ
う
。
以
前
私
は
国
日
訂
・
日
ロ
）
３
の
大
規
模
な
絹
企
業
と
間
接
に
関
係
が
あ
り
ま
し
た
が
、
こ
の
絹
は
常
に
ロ
ン
ド
ン
に
き
て
、
そ
し
て
ロ
ン
ド
ン
市
場
で
う
ら
れ
、
そ
し
て
そ
の
絹
の
一
部
が
大
陸
に
輸
送
さ
れ
、
そ
れ
か
ら
リ
ヨ
ン
そ
の
他
に
う
ご
か
さ
れ
ま
し
た
。
と
こ
ろ
が
私
が
関
係
を
も
っ
て
い
た
過
去
三
’
四
年
間は、銅は直接マルセイユやヴェーースにゆき、それから大陸中に分配され、我国には全然こなくなりました。また棉花をとっ
て
熟
ま
し
よ
う
。
先
週
、
私
は
リ
ヴ
ァ
プ
ー
ル
に
ゆ
き
、
一
、
こ
の
人
に
あ
い
ま
し
た
が
、
彼
ら
は
不
況
に
つ
い
て
こ
ぼ
し
て
い
ま
し
た
。
彼
ら
は
一
翻
瓢
の
業
務
は
完
全
に
彼
ら
の
手
か
ら
失
な
わ
れ
た
、
と
い
っ
て
い
ま
し
た
。
そ
の
業
務
と
は
、
リ
ヴ
ァ
プ
ー
ル
の
市
楊
で
棉
花
を
か
い
、
ロ
シ
ア
そ
の
他
い
る
ノ
～
た
大
陸
の
港
に
輸
出
す
る
業
務
で
す
。
今
で
は
棉
花
は
い
る
ｊ
～
な
生
産
地
か
ら
、
大
陸
へ
面
接
に
ゆ
き
ま
す
。
」
ｚ
Ｐ
Ｂ
ｓ
西
日【冒筥ヨロ斤囲・【固く】ｑのｐｏの薗汚のロケのざ『のｓの”◎百一○・日目畷ＳｐＣｐＤの頁の服】・ロ・〔日日。の口目盲目⑪〔『］》屋⑪⑦「その
変
化
の
原
因
は
な
ん
で
す
か
？
ス
エ
ズ
運
河
の
開
通
で
す
か
、
そ
れ
と
も
我
点
が
聞
き
お
よ
ん
で
い
る
運
筑
リ
ン
グ
（
海
運
業
に
お
け
る
カ
ル
テ
ル
の
一
麺
ｌ
引
鬮
者
）
の
せ
い
で
す
か
？
ｌ
こ
れ
に
瞳
ス
ニ
ズ
運
河
の
開
通
の
影
櫻
が
非
橘
に
大
き
い
の
で
す
．
震
た
今
鏑
も
い
つ
い
た
こ
と
で
す
が
、
ア
ソ
ト
ソ
ー
プ
に
は
荷
積
、
荷
下
し
の
た
め
の
す
ぐ
れ
た
施
股
や
ド
ッ
ク
が
あ
り
、
そ
こ
へ
の
直
接
貿
易
は
い
ち
じ
る
し
く
期
大
し
ま
し
た
。
…
…
更
に
又
今
一
つ
の
点
が
あ
り
ま
す
。
も
と
は
中
国
や
日
本
か
ら
直
接
ロ
ン
ド
ン
に
や
っ
て
き
て
耐
蔵
し
た
汽
船
が
、
今
で
は
ハ
ム
プ
ル
ク
、
ア
ソ
ト
ワ
ー
プ
、
ア
ー
ヴ
ル
等
の
場
所
に
荷
繭
糸
に
ゆ
き
、
そ
れ
か
ら
ロ
ソ
ド
ソ
に
来
て
、
中
国
に
向
け
て
出
発
し
ま
す
。
こ
う
い
う
掲
所
か
らの叉易は大巾にふえてます。」Ｚ。．ｇヨムヨニー①言ご貝冊。【向く己の己８日戸のロヮのさ『の夢の”◎百一○．日日】凶Ｃｐｏｐ月日』の
四
目
白
目
、
［
ｑ
・
以
上
の
証
曾
は
ウ
イ
リ
ア
ム
・
ラ
ム
ズ
デ
ソ
・
プ
ラ
イ
ス
に
よ
っ
て
与
え
ら
れ
た
も
の
で
あ
る
。
外
に
も
ロ
ソ
ド
ソ
の
船
舶
業
者
デヴィット（Ｚ。．】冨冨）ペルブァーストの船舶ブローカー、、ハーグ（ＺＣ・巴司⑭Ｚ○・巳ｓ②）北イングランド船主協会の代表
三名（Ｓｍ念）ジェネラル・スチーム・ナヴィゲイショソ会社のカターンズ（ｚ○・口題Ｐ）が中継貿易の減少について柾目し
「非常に最近、リヴァプールの諸行が、紡徴業者の不当で不規則な投激をできるだけチニックしようとしてとった措置
手形支払の綱慶憾現金支払の制度腱よってとってかわられた．そしてその条件緯紡錘業者と輸入商ｌ又は篭の代理
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（
註
六
）
つ
い
で
な
が
ら
委
託
販
売
制
度
の
盛
時
に
は
、
資
金
の
調
達
の
た
め
に
商
品
を
輸
出
す
る
（
輸
出
先
で
そ
の
商
品
に
対
す
る
需
要
が
あ
る
か
どうかを無視して）という委駈販売方式の溌用が生じた。一八七八年十二月七日のスタティストヘの投薔「東方貿易における
手形」囚］］叩ご】巌禺の日目円且のは次のようにのべている。「……長いユーザソスが、委託商品の価値を、この商品担保で振出
さ
れ
た
手
形
の
満
期
以
前
に
実
現
す
る
可
能
性
を
与
え
て
い
る
が
、
そ
の
た
め
商
品
を
、
そ
れ
の
取
引
か
ら
え
ら
れ
る
利
得
の
た
め
で
は
な
く
、
資
金
調
達
の
手
段
と
し
て
、
す
な
わ
ち
信
用
痩
得
の
手
段
と
し
て
、
購
入
す
る
、
と
い
う
こ
と
を
誘
発
し
た
。
こ
の
た
め
東
方
市
場
で
ひ
き
お
こ
さ
れ
競
争
は
、
こ
の
こ
と
は
と
く
に
中
国
の
茶
に
つ
い
て
よ
く
あ
て
は
ま
る
の
で
あ
る
が
、
現
地
で
の
価
格
を
非
常
腱
つ
り
上
げ
、
そ
の
た
め
商
品
の
究
極
的
な
販
売
は
、
利
益
で
は
な
く
、
損
失
に
結
果
し
た
。
我
国
か
ら
輸
出
さ
れ
る
商
品
も
、
手
形
を
振
出
す
と
い
う
目
的
で
船
祇
さ
れ
た
。
そ
し
て
飽和した市場殖］Ｐ［【日日、『六の庁に到着した時、損をしてうられた。また商品を二人も一一一人もの手をとうして、一一重、一一一重の手
形がつくられ、その各たが金融取引菌口歸ヨ昶園困日・ロのの対象とされた。」
（註七）ナシ・ナル・ディスカウント・カム．〈ニーの社長ｗ・Ｊ・トムプソソは内国手形の急減少の原因を一八八三年の同社の
株
主
総
会
で
次
の
よ
う
に
説
明
し
た
、
と
ス
タ
テ
ィ
ス
ト
に
報
道
さ
れ
て
い
る
。
「
彼
は
マ
ン
チ
ェ
ス
タ
ー
等
か
ら
東
方
に
送
ら
れ
た
貨
物
の
受
取
人に直接に手形をふりだし、中間のロンドンの銀行又は金融機関日巴弄【】『Ｂのにふりださない、という習慣が発生した、と
いった。それゆえ、この趣の手形はもはや以前のよう腱はロンドンだけに集中しないで、その反対に海外の銀行の手中に入
る。上記の銀行は手形担保の前貸をしたり、手形を割引いたりし、満期になると彼らの外国代理店を通じて代金をとりたて
ロンドン手形割引市場の綱造変化について（西村）
八一
要目四ｍ囚哨］ロのロ旨桿⑬③⑬）
人
た
る
ブ
ロ
ー
カ
ー
ｌ
の
間
で
ば
原
料
の
購
入
後
十
側
以
内
の
認
：
紡
織
轤
瀞
と
繊
術
腱
費
す
な
わ
ち
紡
糸
を
慨
入
れ
る
製
繼
瀧
滞
と
の
間では、十四日以内に現金支払が行なわれたぱあい》』は二％％引、六週間以内に支払われたならば一％％引である。》」の制度
が
全
面
的
に
つ
づ
け
ら
れ
た
な
ら
ば
、
紡
績
業
者
の
取
引
を
全
く
現
金
に
か
ぎ
り
、
彼
の
事
業
の
中
で
発
生
し
た
取
引
を
と
も
か
く
も
反
映
す
る
手形の券面に彼の名前が出ることを阻止してしまうであろう。」（《国三○【（－８ｚｏ〔＄ご臼ＤＣ目｛ｑ棉凌回丙の【寧日員】凌己天日の
一司一一一
六
結
瞼
本論文の最初にものべたように、内国為替手形の減少の原因については従来いくつかのタイプの説明がある。しか
しその多くはまったく問題にならないものであることはこれまでの論述であきらかであろう。第一の銀行合同運動に
内国手形の為減の原因をもとめる説はＷ・Ｔ・Ｃ・キングの見解なのであるが、キングは次のようにのべている。
雌重要のものは銀行合同迩肋であった。これは支店銀行制の大きな拡張をともない、多くの銀行をして各自の組織
内で『平衡』機能をおこなうことを可能とした。この機能のためには、以前には手形市場が不可欠であったのである
が、……一八七八年にグラスゴウ市銀行の破産のスキャンダルのため予備負債の原則が採用されるにいたり有限責任
銀行の設立の主な障碍がなくなってから真に大規模な銀行業の時代がはじまった。その結果支店数は、一八八一年以
前の九年間には一一一五％を増加して二四一三となったのであるが、つづく十年間にはさらに四○％増加して一一一一一一八一一一と
なった。この発展のため、大銀行がその「農業」支店の預金によ《て、『工業』支店の盗金需要をま》ヅなうことが可
能となり、融資の標準的手段として、手形を用いるための主要な理由の一つがなくなった。銀行が手形割引で顧客に
る。このぱあい、芦ソドソはもはや必要ではない。」（《・のＢ二ｍ－ご戸巨砠尻庁屋寧停顛溺》弓・』『⑦Ｉ『）
（
註
八
）
つ
い
で
な
が
ら
内
国
手
形
の
こ
の
減
少
は
基
本
的
に
は
不
承
気
に
よ
る
も
の
で
は
な
い
。
一
八
九
六
年
以
後
の
長
期
の
好
況
の
さ
い
に
内
国
手
形
の
数
量
が
ふ
え
た
、
と
い
う
こ
と
は
な
い
し
、
又
本
譲
文
で
と
り
あ
つ
か
っ
た
時
期
に
つ
い
て
も
、
た
と
え
ば
一
八
八
○
年
と
い
う
の
は
活
況
の
年
で
あ
あ
る
が
、
こ
の
年
の
ス
タ
テ
ィ
ス
ト
に
次
の
記
耶
が
の
っ
た
。
二
般
的
に
、
数
字
の
上
で
は
、
過
去
十
二
ヶ
月
間
に
市
場
の
一
般
取
引
（
こ
こ
で
市
場
と
い
う
の
は
金
麟
市
勤
の
こ
と
で
あ
る
Ｉ
引
用
者
）
は
大
し
て
ふ
え
て
い
な
い
．
蝋
大
し
た
事
業
活
動
は
主
と
し
て
当
願
質
鎧
よ
び現金取引盲。（］‐【Ｃ‐日（）ここ・目。Ｂ呂冒“一目器の噸であって、信用にもとずく耶業目⑪旨の船５８口ｏ【のａ［の増では全く
ない（弓宮の原伝一Ｗ冒云言い餌凹］〔‐Ｋ８Ｈ》旨二局貴い白こめ［ご富頃巳冤匿》屋ｇ）
■
八
一
一
｜〃慰熟
融資しても、貸付または前貸を与えることによって融資しても、多くの点からどちらでも同じことになった。そして
顧客にとっては、賃越制度の弾力性の方が決定的に魅力的だった。こうして支店銀行の普及のため、多くの産業で金
（砿夛
融の標準的手段としては、国内手形は徐痔に『信用貸』。□のｐｎＨの已斤のシステムにとってかわられた。」
しかしながら、これは事実とは合致しない。「農業」地方の支店の余剰資金を工業地方の支店へ移動させうるため
には、全国的支店網を有する巨大銀行の設立が必要であるが、そのような巨大銀行は、一八八○年代には一行（ナシ
ョナル・プロヴィンシャル。、ハンク・オブ・イングランド）しか存在していない。にもかかわらず、上に引用してき
た証言から分るように、国内手形の急減はまさに八○年代以前から問題になっているのである。
第二に、手形の減少の原因を産業における企業集中にもとめることが考えられる。コンビネイションの形成は中間
商業と、したがって商業手形の発生を排除するであろう。だが、一九世紀後半のランカシャー、およびヨークシャー
で
は
、
コ
ム
ピ
ネ
イ
シ
ョ
ン
の
形
成
は
い
ち
じ
る
し
く
は
な
い
。
そ
れ
ど
こ
ろ
か
、
紡
織
分
離
、
地
域
的
専
業
化
の
進
行
の
た
め
に
、
か
えって紡織一貫経営の解体がつよい潮流として存在する。そして、国内手形の「消滅」といわれる時、ランカシャー
およびヨークシャーから、ロンドンに再割引のため送られてくる手形の数量がへったということが主として問題にさ
れているのであるから、産業における垂直統合の進行が手形の発生趾の減少をひきおこした、ということはいえない
であろう。また、重エ業の分野での垂直統合の進行は十九仙紀の八十年代から次第に顕著になりはするものの、六、
七十年代における国内手形の発生並のドラスティックな減少を説明しきれるものではない。
また、キングは手形減少の原因について、次のようにものべている。｜産業『一ンパインの成長のため企業の本店が
その小売顧客の多数の手形を監視することと、満期支払を確保することとがますノ～なつかしくなり、現金支払、ま
ロソドソ手形割引市場の榊造変化について（西村）
八三
たは少くとも帳簿勘定一ｍ骨の『：８目【による信用の方が決定的にこのまれるようになった。そして、あらたな、
かつ傭げしい競争は、現金リベートの制度を一般化しつつあり、手形による支払を決定的に不利益とし塗｝これは、
一見すると明快な説明であるが、実は複雑な問題を含んでいる。第一に、「産業コソ．〈イン」が現金支払の方をこの
むにいたった、として、それではコンバインの顧客の方で、現金支払を行ないうるにいたったのは、どういう条件の
下であったのか、があきらかにされねばならない。それは、コンバイン」の顧客たる諸企業の資産の流動性が向上し
て
い
た
の
か
、
そ
れ
と
も
そ
れ
ら
諸
企
業
が
取
引
銀
行
の
当
座
貸
趣
を
よ
り
よ
く
利
用
し
う
る
よ
う
に
な
っ
た
か
、
ど
ち
ら
か
で
な
け
れ
ばならないであろう。また手形による支払よりは帳簿信用の方が好まれる、とするならば、これは明らかに「産業コ
ンバイン」の側で資産の流動性が高まったか、「コンバイン」が、取引銀行の当座貸趣をよりよく利用しうるように
なったか、のどちらかでなければならない。いずれにせよ、企業の側での資産の流動性の向上か、銀行の側での預貸
率の改善か（なぜなら、ロンドン金融市場で再割引しうる手形は銀行にとっては流動性のたかい資産であるから、預
貸
率
が
高
い
銀
行
で
も
手
形
の
割
引
な
ら
引
う
け
る
で
あ
ろ
う
が
、
当
廊
費
越
の
形
ち
で
信
用
を
授
与
す
る
な
ら
ば
、
そ
れ
は
銀
行
の
資
産
の
流
動
性
を
直
接
に
低
下
さ
せ
、
資
越
分
の
返
済
が
行
な
わ
れ
る
ま
で
、
預
資
率
の
改
善
を
実
現
し
え
な
い
こ
と
に
な
る
で
あ
ろ
う
か
らである）のいずれかの条件が存在しないならば、キングの説明は当をえないことになる。したがって、問題は「産
業コンバイン」の発生ということだけにかぎるわけにはゆかない。そして前にあのぺたように内国手形の発生鐘の大
幅減少は七、八十年代における現象であって、「産業コンパィビの発展とは時間的にずれもある。
それでは企業の側での資産の流動性は手形の発生趣の減少と並行して、向上したであろうか。この点については、
計数的に明らかにできないのは、いうまでもない。ただ、もし企業の資産の流動性が十九世紀中葉以来たかまった、
八
四
また銀行の側での預貸率の改善も、計数的にあきらかにすることはできない（一八六○年以前には、株式銀行のバ
ランス・シートすらほとんど公表されていない）。だが、六十年代以後、とくにランカシャーおよびヨークシャーの
諸銀行は余剰資金を有することになった、と推測することはできる。その一つの裏付けとしてキングが引用している
Ｗ・ファウラーミ・同。三日の銀行協会における演説をみてみよう。ファウヲーは次のようにのべた。「一八五七年
の恐慌がすぎさったあと、全イングランドの銀行の経営に大きな変化が生じたことを私はとくによくおぼえている。
そして私はそのことを次のようにして知ったのである。一八五七年ごろの我々の商会の主な仕事は地方銀行のための
再割引であった。この仕事は一八五七年以後急に減少した。というのは諸銀行はみずから保有しえないような手形の
大
麺
を
か
か
え
て
い
る
こ
と
の
お
ろ
か
さ
を
さ
と
り
、
そ
れ
ゆ
え
以
前
よ
り
多
額
の
涜
金
を
ロ
ン
ド
ン
に
と
ど
め
て
お
い
た
か
ら
で
あ
る。そしてこの過程は一八六六年以後はいちじるしくより急速となった。……一「八六六年に大規模な〔再〕割人だっ
（隆一『一）
た地方銀行は、今ではロンドンにおける大規模な預金者である。」
ここでファウラーは内国手形のロンドンへの送付の急減は地方銀行の再割引に関する政策の変化による、としてい
るが、そのようなことは、地方銀行が手形の割引額を制限するか、そうでなければ地方銀行に貯蓄性預金が集中し
て、余剰預金をかかえるにいたるか、しなければありえないことである。そして銀行が良好な手形の割引を拒否する
ことは、考えられないことであるから、地方銀行の手形割引高がこの時代に大幅に減少したとすれば、それは第一に
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とするなら》その最重要な原因はや原料在庫や製品在庫》商社手持在庫の形で存在していた潅大な商品在庫が、委託
販売制度の後退のため、減少しはじめ、したがって、在庫商品の形で凍結されていた資本が遊離するにいたった、と
いうことであるのではないだろうか。
は（産業及び商業の）企業の資産の流動性がたかまったために、企業の側で受取手形を満期まで保有することが可能
になったこと、第二に、一八六○年代、七○年代は、交通、通信革命のため、大商社が大砒に破滅したこと、したが
ってこれら商社の信用に支えられた優良手形が影を消したこと、を考えることができよう。また地方銀行がこの時代
に余剰資金をもつにいたったか、どうかについては、当時からマハランス・シートを公表していた地方株式銀行の預金
と
貸
出
の
推
移
を
な
が
め
て
み
る
こ
と
に
し
よ
う
。
第一表は、一八七○年代に存在していた約一○○行の株式地方銀行のうち、わずか二一一一行の釛向を示しているにす
ぎないし、又、株式地方銀行以外にも約二○○行の個人地方銀行が存在していたのであるから、安料としてはかなり
断片的なものである。また筆者の手元にあった資料の関係で年度のとり方も必ずしも理想的ではない。しかしながら
ジョン・ダンの地銀預金総額についての推定二八七五年の発券銀行委員会の資料による）によると、一八七五年の
地方株式銀行九七行の預金は合計一三一百万ポンド、地方個人銀行のそれは八八百万ポンド、両者の計一一一九百万ポ
ンドであるが、表中にとられた一一三行の一八七四年における預金額は五○・六百万ポンドに達する。またこの二一一一行
の地理的分布もイギリスの代表的な地方をほぼカヴァーしているのであるから、本表からえられる結論は、十九世紀
第三四半期の英国の地方銀行のかなりの部分についてあてはまる、と考えてさしつかえないであろう。
以上のことを念頭におきつつ、第一表をながめるとき、われノーはこの二三行の大半に共通の一つの傾向を見出す
ことができる。すなわち第一に貸出の増減と預金の増減との間の密接な関係である。これは貸出の増減が事業性預金
の増減をひきおこすのであるから当然のことであろう。第二に一八七四年以前の預金の急墹と、それ以後の預金の減
少傾向である。そして第三に一八七四年以後の預金の減少は貸出の減少を伴うのであるが、貸出の減少の幅は預金の
・
Ｚ
１
．
４
八六
減を大きく上まわるぱあいが多いことである。そしてこの期に預金と貸出の増を記録している銀行の中にはノース。
ア
ン
ド
・
サ
ウ
ス
・
ウ
ェ
ィ
ル
ズ
、
、
ハ
ー
ス
、
ロ
ィ
ズ
、
バ
ー
ミ
ン
ガ
ム
・
グ
ド
レ
ー
．
ア
ン
ド
・
デ
ィ
ス
ト
リ
ク
ト
の
よ
う
に
活
溌
に
他行合同をはじめた銀行がふくまれており、そしてこれら各行の預金も他行合併にもかかわらず、一八七四年以前よ
りのびなやんでいる。そして預金の増と貸出の増とをくらべると、前者が後者を大きく上まわっていることが判明す
上
記
の
よ
う
な
現
象
は
、
い
う
ま
で
も
な
く
一
八
七
三
年
に
は
じ
ま
っ
た
大
不
況
の
影
響
で
あ
る
が
、
表
の
中
で
明
ら
か
に
な
っ
た
こ
とと、大不況時に銀行預金の減少にもかかわらず、いわゆる「資金の過剰」己一⑦陣屋日。［日目目が問題になったこ
と
、
と
を
藷
え
る
と
、
少
く
と
も
一
八
七
四
年
以
後
、
英
国
の
地
方
銀
行
は
貸
出
に
連
用
し
え
な
い
余
剰
資
金
を
有
す
る
次
う
に
な
り
、
し
た
が
っ
て
ま
た
自
行
の
割
引
い
た
手
形
を
満
期
ま
で
保
有
す
る
こ
と
が
可
能
に
も
な
っ
た
し
、
ま
た
そ
の
方
が
有
利
に
も
な
っ
た
で
あ
ろ
う
。
そ
し
て
前
に
説
明
し
た
理
由
で
、
内
国
手
形
の
発
生
麓
そ
の
も
の
も
減
少
し
て
い
っ
た
、
と
す
る
な
ら
ば
、
ロ
ン
ド
ン
割
引
市
場
に
お
い
て
、
「
内
国
手
形
の
消
滅
」
と
い
う
ド
ラ
ス
チ
ッ
ク
な
表
現
が
う
ま
れ
た
理
由
も
よ
く
理
解
す
る
こ
と
が
で
き
よ
う
。
そ
し
て
内
国手形の「消滅」が、商業の構造変化によるものであったかぎり、一八九六年以後の長期的な物価上昇と繁栄の時期
にも、内国手形の発生童が増加することはありえなかったのである。
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